Carátula 


SEÑOR PRESIDENTE.- Habiendo número, está abierta la sesión. 
(Es la hora 15 y 49 minutos.) 


La Comisión de Hacienda, en sesión extraordinaria, tiene el gusto de recibir al señor Ministro de Economía y Finanzas, contador 
Bensión, y al señor Presidente del Banco Central del Uruguay, contador Rodríguez Batlle. 


Sin más, le cedemos la palabra al señor Ministro. 


SEÑOR MINISTRO.- Señor Presidente: la prensa se ha hecho eco de la noticia sobre la decisión tomada por el Banco Central del 
Uruguay en el día de ayer, con respecto a la posición afirmativa en cuanto a la reprivatización del Banco La Caja Obrera. Esta 
decisión involucra, como es lógico a los accionistas actuales del Banco que, en definitiva, son quienes deben terminar de dar su 
aprobación a esta operación. Por su orden, se trata de la Corporación Nacional para el Desarrollo, que posee un porcentaje de 
aproximadamente el 80%, y el Banco de la República Oriental del Uruguay que ostenta aproximadamente el 20%. 


Se trata de un acontecimiento importante y me atrevería, señor Presidente, a calificarlo de extraordinario, porque el Estado está 
vendiendo una empresa - en este caso, un Banco - y está retornándola al sector privado, de donde la tomó en el año 1987. En 
consecuencia, es una operación - repito - importante y lo es más aún teniendo en cuenta la historia muy breve pero intensa que el 
país ha vivido desde 1985 o 1987 hasta ahora, en cada una de las oportunidades en que ha debido ocuparse de estos temas. 
Primero fue el Banco Comercial y después el Banco Pan de Azúcar. 


Entonces, como operación importante que es, cuenta con un marco político expectante - porque sin duda así va a estar con 
referencia a este tema - y, por lo tanto, nos sentimos obligados a pedirle al señor Presidente de la Asamblea General, el señor 
Vicepresidente Hierro López que las Comisiones de Hacienda de ambas Cámaras nos reciban a efectos de dar nuestra versión 
inmediata de todo el proceso que llevó a esta decisión. 


Obviamente, sabemos que este no es un tema sencillo y que hay números - por supuesto que también existen posiciones políticas 
a tener en cuenta - que hay que considerar. En este sentido, vamos a ver lo que al día de hoy es nuestra información más completa 
sobre este tema y va de suyo que estamos a la orden de esta Comisión - o de otras Comisiones o instancias parlamentarias que se 
decidan - para ampliar nuestros planteos del día de hoy. 


Quiero finalizar estas palabras introductorias con una afirmación muy fuerte sobre la condición con la que abordamos esta 
operación. En nombre del Poder Ejecutivo, desde el primer día de nuestra gestión, planteamos que uno de los objetivos del plan de 
Gobierno era el retorno a la actividad privada de los Bancos gestionados, intervenidos o con propiedad del Estado, entre los cuales 
estaba el Banco la Caja Obrera. Siempre pensamos con total convicción que dicho Banco nada tenía que hacer en el dominio del 
Estado. Se trata de un Banco que, por distintas circunstancias, tuvo que ser adquirido por el Estado, pero claramente no se integra 
dentro de la concepción de lo que debe ser la Banca pública en el Uruguay. Más allá de esta reflexión, esto se inscribe en un 
proceso en el que creemos que el sector privado tiene que jugar el papel que le corresponde, en este caso asumiendo, si fuera 
posible - como afortunadamente lo ha sido - la propiedad y la gestión de un Banco en las condiciones en las que estaba el Banco la 
Caja Obrera. Esto terminaría normalizando una situación que, a nuestro juicio, no le hacía ningún bien al sistema financiero ni a la 
sociedad uruguaya en su conjunto. 


Como ya he dicho, el Banco la Caja Obrera, funcionando en esas circunstancias, se encontraba en condiciones por lo menos no 
muy bien definidas - por decirlo de alguna manera - ya que se trata de una institución sobre la que, más allá de la buena voluntad y 
la dedicación profesional de sus empleados y directores, claramente cabía una interrogante fundamental sobre su futuro. Además, 
era un Banco que mezclaba consideraciones en su gestión con respecto a la conservación de fuentes de trabajo y a la obtención o 
no de utilidades, en un marco de excepcionalidad a las normas del Banco Central que lo regían. Como consecuencia, presentaba 
balances que reflejaban una realidad contable, pero no la totalidad de la realidad económica en la que estaba funcionando. Desde 
ese punto de vista, creo que todo el sistema político sabía que el Banco la Caja Obrera no estaba cumpliendo a cabalidad con los 
requisitos técnicos que son exigibles para el funcionamiento de un Banco en el Uruguay. 


De modo que, señor Presidente, desde el punto de vista del Poder Ejecutivo esta operación de venta del Banco La Caja Obrera ha 
permitido lograr mucho a nivel económico y político. Además -y no es ocioso recordarlo- este Banco se intentó vender, si no 
recuerdo mal -dentro de unos instantes el señor Presidente del Banco Central, doctor Rodríguez Batlle, va a abundar sobre este 
tema- en tres ocasiones y, por distintas circunstancias, nunca se obtuvo el éxito esperado. Por eso, nos sentimos en la obligación 
de informar a esta Comisión los detalles de esta operación. Fundamentalmente, queremos destacar la satisfacción con que 
encaramos esta operación, en el entendido de que ella se inscribe en las reglas principales con que estamos mirando nuestro plan 
de Gobierno, tratando de transformar favorablemente algunos aspectos del funcionamiento de la economía y de la sociedad 
uruguaya que, a nuestro juicio, merecían ser corregidos. 


En consecuencia, si el señor Presidente está de acuerdo, voy a ceder el uso de la palabra al señor Presidente del Banco Central, a 
fin de que haga una relación detallada del proceso que culminó en esta decisión, sin perjuicio de lo cual, posteriormente, voy a 
agregar algunos conceptos sobre este tema. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Permítaseme coincidir con lo expresado por el señor Ministro, en el sentido de ubicar la situación 
del Banco La Caja Obrera en la perspectiva histórica, en la oportunidad y en la circunstancia que dieron lugar a que el Estado 
participara en esta Institución. Es importante definir esa concepción para entender lo que ha venido ocurriendo desde el momento 
de la compra hasta ahora, momento en el cual se van a transferir las acciones en poder de la Corporación Nacional para el 
Desarrollo y del Banco de la República. 


Cabe destacar que la compra del Banco La Caja Obrera no fue una decisión estratégica ni formó parte de un plan de actuación del 
sector público en el sistema financiero. El sector público se expresa ampliamente en dicho sistema a través del Banco de la 
República y del Banco Hipotecario del Uruguay. Entre los dos, constituyen más del 40% del total de actividades del sistema. Quiere 
decir que la presencia del Banco La Caja Obrera no agregó -ni tampoco fue la razón de la incorporación de las acciones al sector 
público- una definición de una mayor penetración en el sistema, sino que fue la tercera oportunidad en ese momento histórico que 
dio lugar a la participación del Estado en el sector privado; las otras dos ocasiones fueron la compra del Banco Pan de Azúcar y del 
Banco Comercial. Finalmente, en 1987, se compró el Banco La Caja Obrera. Esta compra se realizó para evitar, como en los casos 
anteriores, que el Banco entrara en dificultades, ya que en ese momento tenía una corrida de depósitos y fue necesario que el 
Banco de la República afirmara, con todas las acciones, la solvencia, la solidez y el respaldo que permitieron detener ese proceso. 
Reitero que esto ocurrió en 1987, es decir, hace 14 años. Desde ese entonces, ha sido un Banco en manos del Estado, el primero 
con mayoría absoluta por parte del Banco de la República y, a partir de fines de 1989 y principios de 1990, ha contado con la 
participación de la Corporación Nacional para el Desarrollo. 


En ese largo proceso, del conjunto de aspectos que cabe señalar para poder llegar a la situación actual es importante destacar dos 
que han estado presentes a lo largo de toda la trayectoria del Banco La Caja Obrera en manos del Estado. Por un lado, ha dado 
lugar al aporte de capital. Desde el principio, fue necesario inyectar capital para que el Banco pudiera funcionar y, simultáneamente, 
el Banco Central adoptó decisiones que le permitieron a aquél convivir con normas especiales, distintas a las del resto del sistema 
privado bancario. Esas inyecciones de capital implicaron importantes sumas de aporte durante todo el proceso: en principio, del 
Banco República y luego, de la Corporación Nacional para el Desarrollo. A título ilustrativo, las podríamos situar en términos de 
valor dólar y de aporte, sin ningún tipo de actualización ni ajuste, en una cifra de U$S 93:000.000 aportados, fundamentalmente, 
entre los años 1988 y 1991. Ese total de aportes de capital efectuado por el Estado uruguayo al Banco La Caja Obrera ha 
significado U$S 93:340.487. Nuestras áreas de investigaciones económicas han intentado una cierta actualización de esa cifra, 
pensando cuál hubiera podido ser el rendimiento o la capacidad que hubiera tenido el Estado uruguayo en otras actividades o en la 
colocación de ese dinero. Esa suma podría alcanzar los U$S 200:000.000, transformada en función de posibles rentabilidades que 
hubieran podido tener esos fondos allí aplicados. Esto es lo que deseaba indicar con respecto a los aportes de capital. 


A continuación, entre otras, me voy a referir a normas especiales, dado que hay una complejidad de disposiciones técnicas del 
Banco Central basadas fundamentalmente en estándares internacionales. Como saben los señores Senadores, el Banco Central 
del Uruguay y todo el sistema financiero uruguayo ha avanzado, en lo que hace a las normas bancarias, hacia los Principios de 
Basilea y a disposiciones de solvencia, solidez y relaciones técnicas de capital. Entre otras excepcionalidades de las que ha 
gozado el Banco en todo este período, mencionaría dos de ellas. En primer lugar, a pesar de esta inyección, ha estado con 
insuficiencia patrimonial durante la mayor parte de su trayectoria, que ha sido más notoria en los últimos años. Precisamente, a 
esos efectos ha usado una excepción y ha tenido un capital mínimo o menor del que le hubiera correspondido a cualquier otro 
Banco del sistema privado. 


La otra excepción que quiero mencionar tiene que ver con la posibilidad de integrar el encaje con letras de tesorería, lo que implica 
tener una rentabilidad en virtud de un encaje que los demás integrantes del sistema financiero tienen como no rentable. Esto 
también le ha significado un ingreso adicional, que le ha permitido tener una rentabilidad a tal punto que, si eliminamos la que se 
obtiene de las letras de tesorería, en los últimos ejercicios -en algunos de ellos obteniendo una rentabilidad muy modesta- 
estaríamos en valores negativos. Ese efecto, obviamente, depende de la situación del mercado -puesto que las tasas de interés de 
las letras de tesorería han variado en función del mercado- pero representa una cifra que se puede estimar, por lo menos para el 
último ejercicio, en aproximadamente U$S 1:200.000. Esa es la cifra a valores actuales que ha venido recibiendo anualmente y en 
forma extraordinaria por concepto de encaje rentado, lo que se sumaría al monto de aportes de capital, tal como lo mencioné y 
situé en sus términos al principio. 


Con relación a la situación actual, aun si pensamos en la posibilidad que tiene el Banco La Caja Obrera de estar por debajo del 
capital mínimo, existiría la necesidad de capitalización. Esa necesidad de capitalización queda absolutamente explícita y clara con 
la operación de venta del paquete, pues esos capitales van a tener que ser puestos por el futuro accionista. Debo decir que esa es 
una cifra indiscutible desde el momento en que es la que le va a corresponder aportar, como dije antes, al futuro accionista. 


Como los señores Senadores saben, si bien el proceso de venta de las acciones del Banco La Caja Obrera lleva 14 años, en ese 
período se han realizado distintas gestiones; esta última es el cuarto intento de venta después de tres anteriores que habían 
fracasado. Cabe destacar que en los intentos anteriores se han seguido mecanismos, en alguna medida, similares y, en otra, 
diferentes. Del mismo modo que en esta oportunidad, se llamó a interesados, pero en los últimos casos la selección se hizo a 
través de un "broker". En la última instancia esto no se hizo en razón de que teníamos información suficiente de los distintos 
interesados que se habían presentado a nuestro llamado de ofertas. 


No voy a extenderme demasiado en esto, pero puedo decir que en cada una de las oportunidades anteriores la mayoría de las 
ofertas implicaba que parte de la cartera siguiera quedando en manos del Estado y que éste, a su vez, estableciera alguna forma 
de compensación; en algunos casos se llegaba a una cifra muy importante y en algunas de las gestiones, luego de la preselección, 
no hubo ninguna oferta. En el último intento de venta se presentaron 5 ó 6 interesados, algunos de los cuales lo hicieron 
simultáneamente, y otros no siguieron adelante el proceso. 


A esos efectos se estableció un pliego de condiciones y se buscó una forma más flexible, teniendo en cuenta las principales 
variables que han sido siempre objeto de negociación, en las oportunidades anteriores, o de discusión en el momento de los 
intentos de ventas. Además, se designó una Comisión con integrantes del Banco Central del Uruguay y se solicitó a cada uno de 
los vendedores que nombrara un representante para participar en la etapa de análisis y consideración de las ofertas. En el caso de 
la Corporación Nacional para el Desarrollo, debo decir que designó un representante, que ha sido el doctor Saúl Pérez; por su 
parte, el Banco de la República prefirió no designar un representante y esperar el avance de las distintas etapas para expresar su 
opinión. Cabe agregar que también se invitó al Ministerio de Economía y Finanzas, que nombró como representante al doctor 
Guerra. Quiere decir, entonces, que la Comisión se integró con cuatro miembros del Banco Central, uno del Ministerio de Economía 
y Finanzas y otro de la Corporación Nacional para el Desarrollo. 


En esta última etapa el proceso fue singularmente lento. Las ofertas se presentaron -o sea, el negocio de venta- en julio del año 
2000, de modo que ya ha transcurrido más de un año desde el primer llamado. Luego, durante el curso del año 2000 y en la 
primera mitad del corriente, básicamente se entró en la etapa de las definiciones. El pliego de condiciones preveía la entrega de 


dos sobres: uno en el que se incluiría la oferta técnica y otro que contenía la oferta económica. En la etapa de selección se calificó 
a todos los que se habían presentado -en algunos casos existían dudas sobre la capacidad de los oferentes- y podemos decir que 
COFAC siempre planteó que su interés no era comprar la totalidad del Banco, sino algunas de las sucursales; de ahí que se 
aceptara que esa institución siguiera todo el proceso. 


Como dije antes, uno de los sobres incluía la oferta técnica, que era el plan de negocios; fundamentalmente, refería al plan de 
capitalización y a todos los demás aspectos que tienen que ver con los negocios de una institución financiera. 


Luego de las etapas de presentación de los sobres, finalmente de los 6 ó 7 oferentes iniciales quedaron dos, que fueron el Banco 
Montevideo y un banco con sede en Lugano, "Unione di Crédito", cuyas características habíamos analizado desde el comienzo, 
advirtiendo que no eran las de un Banco minorista sino mayorista, pues tenía captación de grandes inversiones. Pero igualmente 
entendíamos que los antecedentes económicos y la información que poseíamos ameritaban que se presentara al llamado de 
interesados. En el análisis, tanto del sobre uno como del dos -especialmente del dos- el Banco "Unione di Crédito" quedó 
descalificado porque planteaba aspectos que iban frontalmente contra el propósito del pliego ya que, en particular, hablaba de la 
posibilidad de una venta de Carteras sobre la base de retener solamente una parte; inclusive, mencionaba alguna modalidad 
financiera para que la Cartera no estuviera necesariamente en propiedad del comprador, sino que apareciera como una figura de 
fideicomiso o algo por el estilo. Se le dio la oportunidad de que revisara esa postura, lo que finalmente no hizo; ello dio lugar a que 
quedara fuera de las condiciones del pliego. Es así, pues, que al segundo sobre -en el que se establece el precio- llegamos con la 
oferta del Banco Montevideo. Allí la propia Comisión inicia ya un análisis global de la oferta. Finalmente, luego de varios meses 
llega a la elaboración de un informe favorable en materia de adjudicación. 


Quiero señalar, como aspecto importante, que en cada una de las etapas en donde se adoptaba una resolución por parte del Banco 
Central del Uruguay, vinculada al proceso de venta, se la hacía conocer a los vendedores y se la incluía en la página web. Es decir 
que todo el proceso se pudo seguir paso a paso, en lo que correspondiera como noticia nueva, mediante los datos que se fueron 
publicitando en la página web a efectos de mantener informada a la población. De hecho, desde la página web los órganos de 
prensa recogían la información y la trasladaban a sus propios medios. 


La oferta técnica presentada por el Banco Montevideo constituyó un trabajo muy voluminoso. Es más; se trata de una oferta que 
presenta un buen plan de negocios y también un buen reperfilamiento de la acción del Banco en el futuro. Nos consta que para esa 
oferta técnica, lo mismo que para la económica, han trabajado con la Corporación Financiera Internacional del Banco Mundial que, 
tal como se establecía en la propia oferta, iba a ser accionista pues pondría capital y estaba interesada en participar en la definición 
de los aspectos de negocios. 


Llegamos, entonces, a una etapa, por el mes de setiembre, sobre la elaboración de un proyecto de contrato, que básicamente 
refleja los aspectos contemplados en el pliego. Ese proyecto de contrato fue aprobado por unanimidad en el Banco Central del 
Uruguay y se puso en conocimiento de los vendedores, quienes lo analizaron y también lo aprobaron con distintas mayorías. 


Anteayer, cuando se trató el tema en el seno del Banco Central del Uruguay, concluyó la etapa natural y posterior de aprobación de 
los vendedores; la aprobación del comprador ya existía porque también había tenido vista del proyecto de contrato. Se elaboró una 
resolución que aprueba la operación del Banco Montevideo, que implica la compra, y a posteriori la fusión en uno único, del Banco 
La Caja Obrera, que en principio podría llamarse Banco Montevideo-La Caja Obrera, como se nos ha indicado. 


Vamos a pasar a analizar algunos aspectos económicos de la operación. El propio pliego incluía algunos aspectos contemplados 
de antemano, que vale la pena mencionar. Uno de ellos es que se aceptaba que el comprador tomara hasta el 80% del personal; 
quiere decir que había un 20% que podía no absorber. En la oferta, el Banco Montevideo utiliza esa posibilidad que le da el pliego y, 
entonces, en su oferta plantea que tomaría el 80% de su personal. 


Después incluye dos aspectos adicionales, que se refieren al proceso de capitalización y a las normas especiales. Ese proceso, tal 
cual estaba previsto, implicaba la posibilidad de capitalizar el Banco en un plazo de dos años, con ciertos porcentajes de 
integración que figuraban en el pliego, que son los que los compradores han aceptado y forman parte de la transacción. A su vez, 
también implica, por un período similar, la consideración de ciertas normas técnicas que el propio Banco fusionado debía mantener 
por absorber el Banco La Caja Obrera. 


El precio está establecido en uno de los artículos, y es de U$S 5:100.000, sobre la base del balance al 31 de diciembre de 2000. 
Esa es la oferta que hace el Banco Montevideo. En el pliego no había valor. Sí se aplicaba a todos que el precio estaba basado en 
el balance al 31 de diciembre de 2000, y cada uno hacía su oferta. Quiere decir que lo que estaba fijo era el balance de referencia. 
Lo que preveía el pliego, y ahora el contrato, es que ese valor puede ajustarse por lo que informen los auditores externos como 
déficit de previsiones entre diciembre de 2000 y la fecha de la firma del contrato. De modo que a esos U$S 5:100.000 se les va a 
deducir el ajuste que, dentro de un plazo de 60 días y mediante informe de los auditores externos, se establezca como nuevas 
insuficiencias -o sea, lo que no había estado contemplado a diciembre de 2000- entre diciembre de 2000 y el momento de la 
compra. 


SEÑOR MICHELINI.- Si no entiendo mal, se parte de la base de que hay un déficit, o sea, que el desempeño del Banco en esta 
situación no es el mejor y que en esos meses habrá una pérdida adicional. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Efectivamente, se parte de esa base. De los informes preliminares ya surge la necesidad de algún 
ajuste adicional. Los propios auditores externos, a diciembre de 2000, hacen un ajuste por previsiones a esa fecha y el patrimonio 
contable también a esa fecha -que es el de referencia- es de U$S 885.000. Quiere decir que la oferta de U$S 5:100.000 se hace 
contra un patrimonio contable al 31 de diciembre de 2000 de U$S 885.000. 


Además de la obligación del pago de los U$S 5:100.000, la de capitalizar en un plazo de dos años se ha estimado que será del 
orden de U$S 20:997.000. Quiere decir que la capitalización que deberá realizar el comprador es de casi U$S 21:000.000 para 
alcanzar la responsabilidad patrimonial adecuada al resto de los parámetros del Banco. Entonces, la cifra de U$S 20:997.000 que 
mencionaba al principio significaría llevar al actual Banco La Caja Obrera -en el caso de mantenerlo en el Estado- a tener la 
responsabilidad patrimonial neta dentro de las normas del Banco Central del Uruguay. 


SEÑOR MICHELINI.- Pregunto si eso quiere decir que durante estos dos años -digamos- las normas especiales se van a ir 
manteniendo hasta que ocurra la capitalización final. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Enseguida voy a eso, señor Senador. 


De acuerdo con el pliego, las normas especiales se iban a mantener en el mismo período de la capitalización. Quiere decir que eso 
se mantiene vigente. 


Ahora bien, cabe hacer referencia a un hecho posterior al pliego y a la oferta. Como ustedes saben, con posterioridad al pliego y a 
la oferta, el Poder Ejecutivo decidió que los deudores agropecuarios de menos de U$S 200.000 pudieran acceder a un Bono Cupón 
Cero en el Banco de la República cuya constitución, luego del cuarto año -o sea, en el 2005- implicaba un período de gracia de 
intereses establecido en un año y medio; y, por último, una fijación de la tasa de interés. Repito que implicaba tres aspectos: la 
constitución del Bono después de cuatro años o una modalidad parecida a éste -no olvidemos que el Banco de la República aprobó 
una modalidad similar- un período de gracia de un año y medio, y una tasa fija de un 9,25%, reitero, para los deudores 
agropecuarios de menos de U$S 200.000. 


Oportunamente, el señor Ministro de Economía y Finanzas, en nombre del Poder Ejecutivo, nos hizo saber del interés porque esa 
misma normativa fuera aplicada por el Banco La Caja Obrera y el Banco de Crédito. No olvidemos que, en un caso, el Estado tiene 
prácticamente la totalidad del capital y, en el otro, la mayoría. Se lo comunicamos y fue así que el Banco La Caja Obrera recibió 
planteos de ir a la modalidad de Bono Cupón Cero por una cifra del orden de U$S 25:000.000, siendo alrededor de 800 los 
deudores que se presentaron. 


Quiere decir que, con posterioridad a la oferta y a las gestiones de venta, el Banco La Caja Obrera incorporó un elemento que no 
estaba dentro del análisis de los eventuales compradores, que en esa medida significó mantener -como se mantiene hasta ahora- 
una cartera de U$S 25:000.000, que va a estar sujeta a una refinanciación bajo la modalidad de Bono Cupón Cero. Está 
establecido en el contrato que es una obligación absoluta del comprador refinanciar, dentro de esa modalidad, a los que se hayan 
presentado. O sea que esto no queda a voluntad del comprador, aunque sí el deudor podría reestructurar la deuda. 


Sin duda, ese fenómeno del Bono Cupón Cero ha tenido un impacto económico en el contrato; impacto que no estaba previsto, 
porque no había ninguna noticia de él en el momento en que se planteó el pliego y se hizo la oferta por parte de los potenciales 
compradores. 


Por ello, nos abocamos a estudiar los efectos de un cambio de la naturaleza como la que he mencionado. Es en esto en lo que, si 
el señor Presidente me lo permite, voy a pedir que retome el uso de la palabra el señor Ministro de Economía y Finanzas. 


SEÑOR MINISTRO.- Quiero ser particularmente cuidadoso en el relato y en la descripción de esta parte de la decisión, porque 
claramente refiere a un hecho extraordinario y superviniente con posterioridad al cierre del negocio de la venta del Banco La Caja 
Obrera, en los términos planteados durante el proceso de negociación y, también, de acuerdo con las cláusulas del pliego 
correspondiente. 


Antes de entrar en este tema, y simplemente para resumir y ubicar mejor el contexto en el que hemos abordado la segunda parte 
de la operación, debo decir que teníamos, en primer lugar, una oferta del Banco Montevideo de U$S 5:100.000 y, en segundo 
término, una condición vinculada a la evolución del patrimonio del Banco La Caja Obrera, desde diciembre de 2000 hasta el 
momento en que se firme el contrato y los compradores tomen posesión de la institución, en una evolución que -claramente- 
significa algún grado de deterioro del nivel patrimonial a esa fecha, habida cuenta de, como decía el señor Presidente del Banco 
Central, las distintas previsiones que se debieron hacer a lo largo de este año. Obviamente, esta evolución patrimonial va a concluir 
en una cifra que habrá que deducir de los U$S 5:100.000 originalmente ofertados por el Banco La Caja Obrera. Tenemos una 
primera estimación; pero, en definitiva, este es un punto que será dilucidado por el informe de los auditores externos en un plazo de 
-si no estoy equivocado- 60 días. 


La contrapartida de este precio así definido por parte del Banco Central -en definitiva, por parte del Gobierno- se refiere, en primer 
lugar, a la concesión de un plazo de 2 años para la integración del capital faltante a efectos de llegar al capital requerido, en el 
orden de U$S 20:000.000. Dicho de otra manera: se trata de un plazo de 2 años para integrar esa cifra. En segundo término, 
tenemos el mantenimiento, durante 2 años, tal como se preveía en el pliego, de las condiciones de excepción de las que gozaba el 
Banco La Caja Obrera en materia de encajes que, en este caso, se harían extensivas al conjunto del nuevo banco que va a surgir 
de esta operación. 


Una condición adicional para el Estado es la de tomar a su cargo el 20% del personal del Banco La Caja Obrera -que supone 91 
funcionarios- si no recuerdo mal, al 30 de junio del año 2000, que va a pasar a revestir en los bancos públicos a través del Banco 
de la República, de acuerdo con lo que establece la norma legal vigente. 


Me atrevería a agregar, a estas consideraciones, algo por la negativa: los compradores toman la totalidad de la cartera del banco o, 
dicho de otra manera, el Estado no toma ninguna parte de esa cartera. Y creo que todos entendemos lo que estoy diciendo. 


Hasta aquí la operación que hubiésemos traído a consideración del Parlamento con total claridad y transparencia, lo cual no quiere 
decir que lo que voy a agregar no la tenga. Pero se trata de que en las consideraciones que voy a agregar hay factores que no 
estuvieron presentes en el proceso anterior. 


Como señalaba el señor Presidente del Banco Central, a principios de mayo, un acuerdo político entre el Partido Colorado y el 
Partido Nacional originó una disposición de refinanciación de adeudos para el sector agropecuario, cuya primera expresión tuvo 
lugar a través de una nota que, en mi calidad de Ministro de Economía y Finanzas, dirigí al Presidente del Banco de la República, el 
11 de mayo de este año, en la que, con los detalles correspondientes, hice referencia a ese acuerdo político con relación a este 
plan de refinanciación. En este acuerdo se incluyó, como parte de la decisión, la extensión de la aplicación de esta modalidad de 
refinanciación a los Bancos La Caja Obrera y de Crédito. El 14 de mayo, es decir, tres días después, en una nota enviada al 
Presidente del Banco Central del Uruguay, en mi carácter de Ministro de Economía y Finanzas, le hice saber lo siguiente: "El 
acuerdo político entre el Poder Ejecutivo y el Partido Nacional que dio base al referido proyecto de refinanciación" -aclaro que me 


refiero al proyecto de refinanciación del Banco de la República- "ha determinado que los Bancos La Caja Obrera y de Crédito, 
deberán aplicar a favor de sus deudores del agro, en todo lo posible, una refinanciación sobre bases similares a las que habrá de 
instrumentar el Banco de la República Oriental del Uruguay." En consecuencia, estando en proceso de finalización la transacción 
de venta del Banco La Caja Obrera en los términos que acabo de formular, apareció un hecho nuevo, extraordinario y no previsto 
en el pliego ni en el proceso inicial de negociaciones, por el que se estaba llegando a un acuerdo. Este hecho, sin duda, tenía un 
impacto muy importante sobre la economía del Banco La Caja Obrera y, obviamente, los compradores nos plantearon de inmediato 
su preocupación. 


El señor Presidente del Banco Central, en términos generales, ha dado las cifras, al amparo de esta fórmula de refinanciación. En 
el Banco La Caja Obrera se presentaron aproximadamente 800 deudores, por un total de U$S 25:000.000. De ellos, hay alrededor 
de U$S 20:000.000 que refieren a deudores que estaban atendiendo casi normalmente sus deudas, con una tasa de interés 
promedio, calculada por los servicios técnicos del Banco Central, del 13% y fracción. Como resultado de este acuerdo, esa tasa va 
a bajar al 9.25%. La primera consecuencia totalmente objetivable y cuantificable es que el Banco La Caja Obrera, en su nueva 
condición de Banco obligado a cumplir con la refinanciación decretada para el Banco de la República, iba a tener una merma en 
sus ingresos de aproximadamente 4 puntos porcentuales anuales sobre unos U$S 20:000.000 correspondientes a deudores, 
durante los 20 años que va a durar la fórmula que está siendo aplicada. Este fue el primer factor de esta negociación que, 
aclaramos, es comercial; aquí no hay fórmulas matemáticas por encima de nuestras capacidades de entendimiento. Se trata de 
una realidad en la que hay ciertos números sobre los que se debe trabajar y existen intereses de ambas partes. Este fue el proceso 
de negociación. 


Luego de una larga e intensa negociación que tuvimos que afrontar el Presidente del Banco Central y quien habla, acordamos 
reconocer la diferencia de intereses por 4 años entre el flujo de intereses que hubiera percibido el Banco La Caja Obrera, de 
acuerdo con las condiciones vigentes de estos deudores, y el que habrá de percibir, según la fórmula del Banco de la República. Se 
trata de una diferencia de aproximadamente 4 puntos sobre U$S 20:000.000, a lo largo de 4 años, actualizados, lo que, en 
números redondos, da un resultado de U$S 2:400.000. 


A nuestro juicio, este es un punto perfectamente demostrable y cuantificable. Como adelantó el Presidente del Banco Central, 
obviamente, hay una cláusula que protege al Estado ante la eventualidad de que no todos los deudores que se presentaron se 
acojan a este régimen, en cuyo caso los intereses correspondientes se van a deducir de esta cifra. Si partimos de la base de que 
efectivamente van a firmar los 800 deudores que se presentaron, tenemos un diferencial de tasas de interés de U$S 2:400.000, al 
valor actual. 


La segunda consideración que quiero realizar es aún más difícil. Los compradores consideraron que se trataba de una cartera que 
estaba siendo atendida en forma relativamente normal por los deudores, ya que de U$S 25:000.000, U$S 20:000.000 estaban 
siendo atendidos por los deudores. Ellos, a partir de ahora, forman parte de una fórmula de refinanciación con un fuerte tono 
político. Desde un punto de vista estrictamente bancario, nadie puede asegurar que estos deudores terminen pagando, al final de 
todo el proceso -que, incluso, abarca un plazo mayor al de este período de Gobierno- los compromisos que tienen asumidos. ¿Qué 
hacíamos frente a esa consideración? ¿Cerrábamos el negocio? ¿Qué precio le podemos poner a esa consideración? Obviamente, 
tuvimos largas discusiones sobre este tema y, desde nuestro punto de vista, llegamos a una fórmula razonable, habida cuenta que 
es muy difícil dar una respuesta objetiva a esta pregunta. ¿Qué hacíamos? ¿Nos quedábamos con esa cartera para liberar a los 
compradores de ese riesgo? En caso de dejar la cartera en el Banco, si ellos insistían en que era un factor de riesgo que no habían 
tenido presente, ¿cómo lo cuantificábamos? En definitiva, la fórmula que acordamos es la extensión de la norma de excepción del 
encaje por dos años más. Quiere decir que, en lugar de dos, van a ser cuatro años. ¿Cuánto significa esto, más allá del principio 
que puede ser compartible o no? Significa aproximadamente U$S 700.000 por año, o sea, U$S 1:400.000 en dos años. ¿Cómo 
llegamos a esta cifra? Este es un punto particularmente importante, con fuerte contenido técnico pero, en definitiva, va a tener una 
apreciación política. El razonamiento es el siguiente. El Banco La Caja Obrera tenía una norma de excepción por el encaje 
constituido, que es la que señaló el Presidente del Banco Central. Todos los Bancos constituyen un encaje que significa una 
cantidad líquida por la que no reciben remuneración. El Banco La Caja Obrera había tenido, desde largo tiempo atrás, la posibilidad 
de constituir ese encaje en Letras de Tesorería. Es decir que por ese encaje percibía una retribución. Esa era una de las 
consideraciones de excepción que desde el Banco Central se le estaban haciendo al Banco La Caja Obrera para permitir un 
funcionamiento más o menos normal. Este es uno de los componentes que, en buena medida, hay que tener en cuenta a la hora 
de pronunciarse sobre si el Banco La Caja Obrera ganaba o no dinero, discusión que está en la opinión pública. En el último 
balance publicado se aprecia una ganancia del Banco de aproximadamente U$S 280.000. Sin embargo, los señores Senadores 
deben recordar que el Banco tenía un encaje del orden de los U$S 30:000.000 constituidos en el Banco Central, por el que estaba 
recibiendo a través de la constitución en Letras de Tesorería, un interés determinado. 


SEÑOR RODRÍGUEZ BATLLE.- Teniendo en cuenta la rentabilidad de las Letras de Tesorería de ese momento, el interés se sitúa 
en el orden de los U$S 1:200.000. 


SEÑOR ASTORI.- Quiere decir que la excepcionalidad de las normas en materia de encajes no refieren ni a su volumen 
cuantitativo ni a su composición cualitativa, sino sólo a su rentabilidad. 


SEÑOR MINISTRO.- Más adelante me voy a extender sobre ese tema, señor Senador. De todos modos, la conclusión que quisiera 
que todos compartiéramos -porque creo que está clara- es que si uno hace una consideración conjunta para las finanzas del sector 
público del balance del Banco La Caja Obrera, se aprecia que este no ganó el año pasado U$S 280.000, sino que perdió 
aproximadamente U$S 1:000.000. 


Como señalaba el señor Presidente del Banco Central, la norma de excepción que ya se había aprobado para el nuevo Banco 
fusionado, consistía en que durante dos años iba a mantener esta forma de retribución del encaje, pero ahora sobre un nivel de 
encaje que era el del Banco La Caja Obrera más el del Banco Montevideo. En consecuencia, cuando estoy afirmando que en el 
tramo final de la negociación el acuerdo fue que esa forma o especie de compensación por un cierto grado de deterioro muy difícil 
de medir de la cartera agropecuaria, significa a nuestro juicio -y así fue el acuerdo- una extensión de la norma de excepción de 
encajes por dos años más, para el conjunto del encaje del Banco Montevideo-La Caja Obrera. 


En definitiva, lo que estoy diciendo es que lo que hemos "concedido" son dos años adicionales de normas de excepción para el 
diferencial de encaje que sólo corresponde al Banco Montevideo. Esto implica aproximadamente U$S 28:000.000 de encaje. 


¿Cómo se mide el costo de esta decisión? Lo hemos razonado en los siguientes términos. Si no existiera esta norma de excepción, 
el Banco Montevideo tendría que integrar estos U$S 28:000.000 en efectivo como en caja. Con la norma de excepción, lo va a 
integrar mediante Letras. En definitiva, ¿cuál es el costo de esta norma así planteada para el Estado? Es el costo de oportunidad 
de la liquidez que el Banco Central pierde porque el Banco Montevideo no integra el encaje en dólares contantes y sonantes. Ese 
costo de oportunidad hoy, en los términos de tasas de interés vigentes, es del orden del 2.5% anual que, sobre estos U$S 
28:000.000, significan aproximadamente U$S 700.000 anuales y que, en los dos años, alcanzan a U$S 1:400.000. 


SEÑOR GALLINAL.- ¿Esto significa que se autoriza a no depositar en efectivo el encaje total del Banco Montevideo, por un valor 
de U$S 28:000.000? ¿Cuál es el encaje total del Banco Montevideo? 


SEÑOR MINISTRO.- Ese es el encaje que el Banco Montevideo tendría que constituir en el momento actual. La excepción es que 
ese encaje se autoriza a que esté constituido por Letras de Tesorería y no en efectivo, como hace el resto de los bancos. Eso es lo 
que ocasiona un costo para las finanzas públicas que es el costo de esa liquidez que el Banco Central hubiera tenido en 
condiciones normales y que ahora no tendrá al haberse optado por esta forma. 


SEÑOR GALLINAL.- Entonces, podemos interpretar que, de la misma manera que significa un costo para el Banco Central, 
también significa un ingreso adicional para el Banco Montevideo de U$S 700.000 en un plazo de dos años. 


SEÑOR MINISTRO..- Efectivamente, señor Senador. 


SEÑOR GALLINAL.- Esto se hace como forma de compensar el déficit que el Banco pueda tener como consecuencia de otorgar el 
Bono Cupón Cero a los deudores. 


SEÑOR MINISTRO.- Es una forma de compensación por el eventual deterioro de la cartera agropecuaria por un monto total de 
U$S 25:000.000 que se daría como consecuencia de formar parte de una decisión de orden político de refinanciación que se aplicó 
al Banco La Caja Obrera y que introduce un cierto elemento de inseguridad respecto a las posibilidades de recuperación de ese 
total a lo largo del tiempo en que está planteada la fórmula. 


SEÑOR GALLINAL..- Si ese eventual deterioro no se produjera porque los 800 productores que se acogieron al Bono Cupón Cero 
dentro del Banco La Caja Obrera no hacen efectivo el pago del 20% correspondiente a la deuda para adquirir el bono en el plazo 
de cuatro años, entonces la refinanciación cae. 


SEÑOR MINISTRO..- Efectivamente, señor Senador. 


SEÑOR GALLINAL.- ¿Eso está previsto de alguna manera para rehacer la operación? Puede suceder que estas eventuales 
pérdidas -que obviamente no estaban previstas en el momento de la licitación y que son un hecho superviniente también cuando en 
plena negociación aparece la decisión del Poder Ejecutivo de otorgar el Bono Cupón Cero- no se produzcan en función de que, 
cuando llegue el año 2004, los productores que se acogieron al sistema no paguen el 20% correspondiente para adquirir el Bono 
Cupón Cero y, en definitiva, caiga la refinanciación y el Banco La Caja Obrera -en este caso, el Banco Montevideo- no se vea 
perjudicado. ¿Cómo se compensa esta situación? 


SEÑOR MINISTRO.- Está claro que lo que pase de aquí en adelante, una vez que se firme el contrato, es de cargo exclusivo del 
Banco Montevideo. Si hay un deterioro mayor de la cartera, evidentemente este es un mal negocio para el Banco Montevideo, 
mientras que si dicho deterioro fue inferior, quizás hemos pagado un precio excesivo. Esa es una apreciación que es imposible 
determinar con certeza en el momento actual. 


Reitero a los señores Senadores que aquí había muy pocas posibilidades de decisión. Llegado a este punto y a esta indefinición, 
uno podía resolver no hacer la operación, asegurarle al Banco toda la cartera que no cobre o decirle que nos quedamos con toda la 
cartera agropecuaria y que se la damos a cobrar al Banco de la República. Nosotros optamos por esta posibilidad que a nuestro 
juicio era la mejor, aunque sin duda significa un costo adicional en la operación, pero corta definitivamente las amarras con este 
Banco. A su vez, deja el total de la cartera agropecuaria y otra parte no agropecuaria en manos de las nuevas autoridades que 
adquirieron el Banco. 


SEÑOR ASTORI.- Confirmamos, entonces, que la única diferencia excepcional es la rentabilidad. No hay diferencias de volúmenes 
ni de composición del encaje. De manera que no computaríamos el costo que significa para el sector público servir las Letras de 
Tesorería porque, de todas formas, se trata de títulos en circulación cuyo interés se sirve en cualquier caso. 


Además, desearía saber si el encaje en efectivo que hubiera habido que integrar en caso contrario, tendría o no rentabilidad. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Hay dos tipos de encajes: el remunerado y el no remunerado. Quiere decir que todos los Bancos 
tienen una parte que pueden colocar en Letras o en documentos que sean rentables, y otra -que es de la que estamos hablando- 
que no es remunerada. Esto significa que la excepcionalidad apunta al encaje no remunerado. Este, que debiera ser no depositado 
en el Banco Central, se acepta que vaya al mercado secundario. Entonces, no va a haber ninguna emisión especial. Como los 
propios compradores querían asegurar una cierta tasa de interés, esta será la que tengan esos papeles en el mercado secundario. 
Esa parte que debían integrarla en efectivo y no en Letras de Tesorería, con esta modalidad, podrán hacerla en Letras. Reitero que 
este encaje, teóricamente, es no remunerado. El otro, se ubica dentro de los parámetros que maneja el resto de la banca. 


SEÑOR ASTORI.- Por eso, el costo es lo que deja de recibir el Banco Central por rentabilidades a liquidez. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Ese dinero es usado, como bien dice el señor Senador Astori, porque son Letras de Tesorería que 
están en el mercado. Entonces, el Estado las sirve como al resto de las Letras, cualquiera sea el operador. Esa rentabilidad se 
paga bajo cualquier circunstancia, porque están en circulación, las tenga el Banco Montevideo o un particular. Lo que sí se deja de 
tener son los fondos para ser colocados en las modalidades que decidiera el Banco Central. 


SEÑOR ASTORI.- Confieso que la última frase del señor Rodríguez Batlle me dejó una duda. Seguramente, el Banco Central tiene 
un portafolio de colocaciones acerca de cómo se va a seleccionar -quizás ya se seleccionó- la rentabilidad media que podría 
asignársele a estos fondos como costo de oportunidad. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Para eso se va a tomar la rentabilidad promedio de las colocaciones del Banco Central. De 
manera que es un dato histórico y vamos a tomar la rentabilidad marginal de esa canasta. 


SEÑOR MINISTRO.- Obviamente, hay un rendimiento de las disponibilidades del Banco Central a través de las colocaciones que 
los técnicos determinan como más adecuadas y que tienen una tasa de rendimiento histórica que, seguramente, no va a ser la de 
los próximos meses. Como todos sabemos, ha habido una caída muy fuerte de las tasas de interés. Por eso, me atreví a tomar 
como costo de oportunidad el 2.5% anual y, además, a pronunciar la palabra "marginal". 


Me excuso de este razonamiento un poco técnico, pero creo que es de fundamental importancia porque el Parlamento se va a 
pronunciar sobre esta operación a partir de estos razonamientos y de esta cuantificación que estamos ofreciendo en la Comisión. 


SEÑOR ASTORI.- La tasa de interés es buena para todos menos para los productores rurales. 


SEÑOR MICHELINI.- Deseo saber si se manejó algún otro elemento importante para desechar la otra oferta. Se habló de la oferta 
ganadora y se dijo que el estudio de la oferta técnica de negocios de la otra no era minorista. Concretamente, quisiera que se me 
dijera si hubo alguna razón importante para desecharla. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- La razón más importante es que parte de la cartera quedaba en manos nuevamente del Estado, 
con lo cual habría una compra de carteras y el negocio estaba absolutamente descartado en el pliego. El rechazo viene dado 
porque es irreconciliable con los parámetros del pliego. Según éste, el comprador debería asumir la totalidad de la cartera y la 
existencia de esa otra oferta, la descalifica aun teniendo otra oportunidad. Como el pliego tiene cierta flexibilidad, tratamos de 
revisar esa actitud, pero fue descartada. En las actuaciones de la Comisión se presentaron los documentos que demuestran que no 
se pudo cambiar la actitud en la compra de cartera del Banco. Puede haber otros factores, pero el punto clave es el que acabo de 
mencionar. 


SEÑOR MICHELINI.- Según ha dicho el señor Presidente del Banco Central hubo dos elementos importantes para descartar la otra 
oferta. Uno de ellos fue que la cartera se la traspasaba el Estado, lo cual no era conveniente. La otra razón fue que la planificación 
de negocio no correspondía a la estructura que tiene el propio Banco La Caja Obrera. 


Quiero saber si la excepción de los dos próximos años, una vez que se firme -y los dos siguientes- se aplica para el Banco La Caja 
Obrera en su volumen de negocios o para el Banco Montevideo-La Caja Obrera en su volumen de negocios, que son dos cosas 
distintas, aunque parezca un juego de palabras. 


Según ha dicho el señor Ministro, se confeccionó un pliego de condiciones, se tomó un balance final, se dio una serie de pasos, se 
fueron descartando ofertas y cuando se llegó a la oferta final, a la más conveniente, comenzó una negociación porque hubo algún 
hecho, en este caso un acuerdo entre blancos y colorados o, como dijo el señor Ministro, del Gobierno con el Partido Nacional, que 
deterioró -si no entendí mal- las condiciones prepactadas con que se estaba desarrollando la negociación. 


SEÑOR MINISTRO. Favorecer la reactivación del sector agropecuario significó un deterioro en la cartera de los Bancos de la 
República, La Caja Obrera y de Crédito. 


SEÑOR MICHELINI.- Lo que nos dice el señor Ministro es que ese acuerdo deterioró el rubro de negocios del Banco de la 
República, del Banco La Caja Obrera y del Banco de Crédito. En el caso de La Caja Obrera, que obviamente está en esta 
negociación, se deterioró lo que era el camino que nos lleva a esta oferta más conveniente. 


Quisiera saber si entendí correctamente lo que manifestó el señor Ministro porque se trata de un tema muy delicado. Según 
comprendí, no sólo se compensa la modificación de tasas que pudiese haber de aquellos que se acojan a este mecanismo de 
refinanciación -en el transcurso de este año el propio Ministerio y el Banco Central exhortaron a La Caja Obrera y a los otros 
Bancos, es decir, al de Crédito y al de la República- sino que además los futuros compradores plantean, con legítimo derecho, que 
ese acuerdo generó una incertidumbre de cobro futuro de la cartera agropecuaria que se mide en los términos establecidos; en 
este sentido, a mi conocimiento escapa el tema económico, pero supongo que el señor Ministro habrá defendido con la mayor 
fuerza el hecho de que el deterioro fuera el menor posible para el Estado. En definitiva, lo que estoy diciendo es que, producto de 
eso, no sólo hay un deterioro de la cartera, sino incertidumbre en cuanto al cobro futuro en el caso de la cartera agropecuaria de La 
Caja Obrera, que después se evaluará en tales términos, si es mayor o menor. De todas maneras, hay una incertidumbre de cobro 
y, en función de ello, en la negociación el Estado dice que la reconoce y paga o compensa con tal o cual cifra. Si es así, solicito al 
señor Ministro me lo confirme. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Correspondería que el señor Ministro hiciera uso de la palabra para contestar al señor Senador 
Michelini, pero hay algunos aspectos de su interrogante que puedo responder. 


De acuerdo con el pliego, tanto el proceso de integración del patrimonio como el de los encajes, se refiere a todo el Banco y, 
estando el Banco Montevideo comprando, la única opción es la fusión, ya que uno no puede tener acciones de otro. Naturalmente, 
el pliego establece explícitamente que esa prerrogativa de dos años para integrar el capital y dos años de normas especiales rigen 
para el Banco si viene del exterior o para el fusionado, si es de aquí. Con esto pretendo contestar la pregunta de si es para todo el 
Banco. Insisto en que esto ya lo establecía el pliego y hablaba de que podía tratarse de un Banco nuevo, como el caso de "Unioni 
di Crédito", si venía de afuera, o uno ya instalado, que seguramente iba a ser una fusión porque podía tener las acciones 
legalmente, que es lo que está planteado. 


SEÑOR MINISTRO..- El resto del planteo del señor Senador Michelini es acertado, y creo que ha interpretado adecuadamente lo 
que he tratado de expresar. De todas maneras aclaro que cuando hablamos de deterioro, se trata de un "eventual deterioro", 
porque nadie puede saber si efectivamente esa cartera va a tener o no un deterioro como consecuencia de la aplicación de la 
fórmula general en el caso de los deudores del sector agropecuario. Por tanto, los sinónimos que preferiría usar son "eventual 
deterioro" o "incertidumbre" sobre la capacidad de repago de esos deudores. Ese es el problema que se nos planteó y el que 
tuvimos que resolver después de cerrada la negociación, en lo que sería el proceso normal con respecto al pliego. 


Si los señores Senadores me permiten, quisiera agregar que más allá de las consideraciones políticas que se puedan hacer sobre 
este tema -siempre puede estar la duda de si esta transacción final que acabo de relatar con el mayor detalle posible es 


conveniente o no- pondría la operación en estos términos: si el Estado se queda con el Banco La Caja Obrera, en un plazo 
determinado tiene que integrar U$S 20:000.000 del capital faltante. Es así y no hay ninguna duda al respecto, salvo que todos 
admitamos que el Banco La Caja Obrera siga viviendo un estado de excepción, lo que no es acorde con la filosofía con que el 
Gobierno encara las relaciones entre los distintos actores del sector privado; en este caso en el sistema bancario, no es acorde con 
la transparencia que el Gobierno quiere tener en materia de sistema financiero frente a los uruguayos y al exterior, que es uno de 
los factores claves en la determinación de la calificación del Uruguay como país confiable. 


La primera apreciación que quiero dejar en conocimiento de los señores Senadores es que si el Estado se queda con el Banco La 
Caja Obrera, inevitablemente, en un plazo próximo -será uno, dos o tres años- hay que integrar U$S 20:000.000 para ponerlo en 
condiciones normales desde el punto de vista patrimonial. En adición a eso, vamos a seguir con un costo de U$S 750.000 por año, 
a las tasas de interés vigentes hoy, por la continuidad de las condiciones de excepción que el Banco La Caja Obrera tiene en 
materia de encaje. Dramatizando, podemos hablar de un costo anual hasta el infinito, si nos quedamos con La Caja Obrera. Frente 
a eso, esta operación significa en el margen, dado que me parece que todo lo otro era más o menos claro -esto también lo es, pero 
puede admitir un tono de discusión distinto- que estamos pagando o sacrificando dos años de U$S 700.000 cada uno. Creo que 
desde el punto de vista cuantitativo, la comparación es absolutamente incontrastable: en el comienzo, hay U$S 20:000.000 más 
U$S 750.000 de aquí a la eternidad -si me permiten los señores Senadores- contra dos años de U$S 700.000. 


SEÑOR MICHELINI.- El señor Ministro pone énfasis en las bondades de la transacción, que seguramente es así. Pero, si el Estado 
uruguayo hubiera querido tener un Banco lo hubiera hecho, sin embargo el Banco La Caja Obrera le cayó encima. No estoy 
discutiendo este punto, luego analizaremos la versión taquigráfica, pero usted pone mucho énfasis en las bondades de la 
negociación y al final se genera una incertidumbre. 


Lo que quise preguntar fue si la decisión del acuerdo político fue neutra, y el señor Ministro me contestó que no lo fue. Es decir que, 
independientemente de que haya tenido bondades para otros factores, no fue neutra y tuvo un costo, más allá de si la sociedad 
está dispuesta a pagar ese costo. 


SEÑOR MINISTRO.- Tan es así, señor Senador, que en la ley de aprobación del COFIS y de reducción de distintos impuestos 
sobre las empresas se agregó un artículo especial que autoriza al Poder Ejecutivo a destinar hasta U$S 20:000.000 para 
compensar al Banco de la República por el costo de esta operación. Ese costo explícito que se aprobó en el caso del Banco de la 
República obviamente quedó implícito en los Bancos gestionados, cuyo capital accionario está en manos del Estado. Ahora está 
apareciendo en este caso. 


SEÑOR HEBER.- Antes que nada, debo pedir disculpas al señor Ministro, porque le había solicitado una interrupción y me la había 
concedido, pero no se me dio el uso de la palabra, lo que sí se hace en este momento. 


Simplemente, quiero hacer una pregunta complementaria de la que realizó el señor Senador Gallinal. Al concedérseme el uso de la 
palabra, me veo obligado a hacer una reflexión de mayor alcance que no tenía previsto, pues sólo pensaba escuchar la exposición 
del señor Ministro. 


En el proceso de venta del Banco La Caja Obrera hay una situación que, a juicio del Presidente del Banco Central del Uruguay, se 
viene ajustando a lo que estableció el pliego, pero llega un momento en que se debe apartar por hechos ajenos al proceso de venta 
y entra en una suerte de negociación en función de decisiones políticas que generaron cambios en las reglas de juego que se 
venían manejando a nivel del Banco Central del Uruguay o de la Comisión que se había nombrado para esa instancia. 


La pregunta que quería formular, como complemento de la que realizó el señor Senador Gallinal, ahora tiene otro alcance. El señor 
Senador Gallinal establecía una hipótesis de acá a cuatro años y hay otra para los próximos meses, porque todavía no sabemos 
realmente quién se va a amparar al Bono Cupón Cero luego de haber mandado el telegrama, pues estamos en pleno proceso. Hay 
muchos productores que, en primera instancia, mandaron el telegrama para ampararse a esa refinanciación, pero en el momento 
de firmar el convenio se dice "de aquí a veinte años" o "de acá a tres años" o "del presente a diez o a cinco años". Son alternativas 
que se van dando. Sin embargo, esta operatividad no me da la seguridad de que la decisión política pueda instrumentarse. 


Entonces, me pregunto si el Banco, en manos privadas, en conocimiento de que ya tiene una compensación por el deterioro de la 
cartera y la de tasas de interés por aquellos que opten por el Cupón Cero, va a ser un socio que busque instrumentar esa voluntad 
política o, por el contrario, procure la realización de otro tipo de convenios que en la cuenta general le signifiquen beneficios 
económicos entendibles, porque el Banco no está para perder. 


Asimismo me asalta la duda en el sentido de que, si esto es válido para el Banco La Caja Obrera en cuanto a determinar estos 
criterios de deterioro de la cartera, que a su vez fue válida para el Banco de la República Oriental del Uruguay por lo que se 
estableció de los U$S 20:000.000, también lo es para el Banco de Crédito que ingresa en este sistema. Lo lógico sería que sí, 
porque una decisión política puede deteriorar sus propias carteras agropecuarias. Sin embargo, no veo que la solicite, que la 
plantee o que lo esté instrumentando. 


Aclaro que son reflexiones que me surgen en función de que todos estos males resultan de una decisión política -como parecería 
haberlo manifestado el señor Senador Michelini- que cambia brutalmente las reglas de juego y lleva a este tipo de previsiones. 
Entonces, lo lógico sería preguntarse por qué no lo hacen otros Bancos que también realizan el esfuerzo pero que en definitiva no 
están amparados en esta situación de riesgo. 


SEÑOR GALLINAL.- Creo que es mejor que hable por la vía de la interrupción que he solicitado al señor Senador Heber, ya que 
estamos en un mismo tema en búsqueda de una misma respuesta. 


Comparto lo que señala el señor Senador Heber y, por tanto, quisiera saber qué norma o disposición garantiza que efectivamente el 
Banco La Caja Obrera, en su nueva modalidad, vaya a respetar el cumplimiento del Bono Cupón Cero, dado que se trata de un 
acuerdo entre ese Banco y el Gobierno. En consecuencia, eventualmente los deudores podrían no sentirse amparados. En un 
futuro, los deudores del Banco La Caja Obrera no tendrían ante quién invocar o exigir el cumplimiento de una norma o de una 
disposición contractual que simplemente ata a quienes participaron en esa contratación. Entonces, resulta lógica la pregunta que 
plantea el señor Senador Heber. 


Por otro lado, quiero agregar que si la tasa de interés baja un 4% anual, como se ha dicho, sobre un monto de U$S 20:000.000, 
termina reduciéndose el precio de la venta en U$S 2:400.000. Todavía no se dijo cuál fue el precio de la venta del Banco La Caja 
Obrera; supongo que habrá sido de U$S 2:700.000. Hago este cálculo porque se dijo que eran U$S 5:100.000, de los que se 
descontaban U$S 2:400.000, si no se descuenta algo más, con lo cual sería menos. O sea que la pregunta está pendiente de 
respuesta. ¿En cuánto se vendió el Banco La Caja Obrera? ¿En U$S 2:700.000 que, sumados a los U$S 2:400.000 totalizan U$S 
5:100.000? ¿O acaso sobre esos U$S 2:700.000 que quedan se hacen otras deducciones? 


Me preocupa además el hecho de que, como dijo el señor Ministro, el riesgo lo toma el comprador. De ahora en adelante, entonces, 
a pesar de lo que suceda para bien o para mal, el riesgo lo asume el Banco Montevideo-La Caja Obrera, en el caso de los 
deudores agropecuarios que ingresaron al Bono Cupón Cero. Sin embargo, no es así porque se lleva los beneficios, ya que la 
hipótesis de riesgo máximo es que todos los deudores del sector agropecuario ingresen en el sistema de Bono Cupón Cero, que 
cuando venza el plazo de gracia empiecen a amortizar capital, que cuando transcurran los cuatro años paguen el 20% y, al término 
de veinte años, terminen abonando lo correspondiente al referido Bono Cupón Cero. Ahí pierde el Banco porque se redujo la tasa 
de interés. Entonces, se le dice que va a perder tanto y que, de contado, se le paga lo que va a perder. Sin embargo, es probable 
que muchos de esos deudores queden por el camino y no terminen beneficiándose del Bono Cupón Cero porque, vencido el año 
de gracia, no han hecho amortización de capital y, en consecuencia, quedan fuera del sistema. Lo propio puede ocurrir en caso de 
que transcurridos los cuatro años no paguen el 20%. La pérdida máxima que puede tener se paga ahora de contado, pero en 
definitiva no sucede así. 


Se ha dicho que se deducen estos U$S 2:400.000. Quisiera saber si no se computan en el precio los beneficios que recibe. ¿Con 
qué propósito se dan dos años más de plazo en los beneficios en materia de encaje? ¿No se computan en el precio esos 
beneficios que se reciben? Si computamos los U$S 2:400.000 que van a perder por el beneficio del sistema agropecuario, 
deberíamos computar los U$S 700.000 que van a ganar como consecuencia del nuevo sistema de encaje. Insisto: ¿no están 
computados? 


También pregunto si el encaje total que va a tener el Banco Montevideo-La Caja Obrera será de U$S 28:000.000. Pienso que serán 
los U$S 28:000.000 del Banco Montevideo más el encaje del Banco La Caja Obrera. Ambos encajes tendrán el mismo beneficio, de 
lo que se desprende que habrá un ingreso adicional. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Intentaré contestar las distintas preguntas que se plantearon. 


Me interesa enfatizar, respecto a algunas afirmaciones del señor Senador Heber, que el contrato no se aparta en nada del pliego. 
Lo que ocurre es que el propio pliego establecía que todo era a una determinada fecha, pero que los hechos posteriores iban a 
afectar en algún caso económicamente y en otro, la propia dinámica del Banco. 


Quiere decir que el contrato se ajusta al pliego y los intereses que se quiere retribuir así como los dos años son parte de un efecto 
posterior al pliego y a la oferta. El propio pliego establecía que hechos relevantes que económicamente pudieran afectar la oferta 
deberían ser considerados, así como también el pliego y el contrato prevén los pasivos ocultos. Quiere decir que prevé que puede 
haber algo que no surja y, también, un pasivo oculto. 


La Comisión por unanimidad informa -y nosotros la apoyamos- que no hay apartamiento del pliego pese a que éste, como dije, era 
relativamente flexible. Pero en las condiciones y en los beneficios no hay nada que no se ajuste a él. 


Vemos ahora el efecto del Bono Cupón Cero. Incluimos en el artículo 14 del contrato -es decir, de lo que se va a firmar- 
específicamente, dos apartados, el C y el D, en donde se dice que la implementación de dicho régimen -se refiere al Bono Cupón 
Cero- y la adhesión al mismo de los deudores que se hubieran presentado en tiempo y forma constituye una obligación para el 
Banco La Caja Obrera, que el comprador acepta y reconoce, comprometiéndose a cumplirla en los términos y condiciones 
previstos en la resolución de ese Banco de fecha 6 de julio de 2000 precitada, o sea, la que tomó el actual Directorio en función de 
las instrucciones que le hicimos llegar a pedido del Ministerio de Economía y Finanzas. 


El siguiente inciso dice: "Las partes reconocen que este programa de refinanciación habrá de producir perjuicios al comprador" -y 
es aquí donde va a aparecer la compensación de intereses- "inexistentes e imprevisibles al momento de formular su oferta. En su 
mérito acuerdan que los vendedores reembolsarán al comprador la suma de hasta U$S 2:473.000 por concepto de valor actual de 
pérdidas por diferencia de intereses calculados a la tasa promedio informada por el Banco La Caja Obrera al mes de abril de 2001 
y las que resultan de la aplicación del programa de refinanciación referido." El inciso siguiente establece: "El referido reembolso 
sólo procederá respecto de los deudores que resultaren amparados al citado programa y hubieren firmado el convenio de 
refinanciación respectivo y se abonará" -estamos hablando de los U$S 2:473.000, si es que se llega a esa cifra- "a los sesenta días 
siguientes a la firma del último de los convenios de refinanciación". 


SEÑOR ASTORI.- Debemos entender, entonces, que en el período de cuatro años que se inicia a partir de ahora puede haber 
bajas de deudores acogidos al Bono Cupón Cero, lo cual motivará la correspondiente baja de la diferencia del pago de tasas de 
interés. Ahora bien, después de los cuatro años eso no es posible, porque si hay gente que se baje del tren en los 16 años 
subsiguientes, el tema no tiene arreglo. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Tampoco se le ha recompensado por los 16 años siguientes. No sabemos qué pasará después 
del cuarto año, pero no pagamos. O sea que aunque no sepamos, podría no interesarnos puesto que no hemos hecho ningún 
desembolso después del cuarto año. Este cuarto año, que se acordó como el momento de constituir el Bono, establece un 
diferencial de intereses. A partir de allí, y aunque el diferencial de intereses se mantenga y todos refinancien, será de cargo de los 
compradores el diferencial que pueda existir y los montos correspondientes. 


Se planteó qué ocurría con el Banco de Crédito. Simplemente, y a los efectos ilustrativos, debo señalar -aun cuando no es el tema 
del día de hoy- que esa institución tiene un conjunto muy significativo de excepcionalidades en materia de normas 
bancocentralistas, sin duda, sustancialmente mayores en materia de patrimonio y de relaciones técnicas. O sea que es dable y 
posible que se plantee algún efecto similar a lo ocurrido en el Banco de la República o ahora en el caso del Banco La Caja Obrera. 
Pero adelanto, a manera meramente informativa, que el conjunto de excepcionalidades del Banco de Crédito supera largamente a 
las que nos estamos refiriendo, tanto en lo que hace al Banco La Caja Obrera actual como al futuro. 


SEÑOR ASTORI.- Quiero hacer una pregunta muy específica sobre un tema que tampoco tengo muy claro y pido excusas por 
volver al tema encajes. ¿Cómo se trata ese asunto en el caso de fusiones bancarias de este tipo? ¿Hay una simple agregación o 
hay una articulación de algún tipo? Me gustaría saber eso porque, obviamente, debe ser una definición aplicable en este caso. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Efectivamente, hay una agregación. Las cifras más exactas establecen en U$S 27:000.000 el 
encaje actual del Banco La Caja Obrera, al que deben agregarse los U$S 23:000.000 de encaje adicional del Banco Montevideo. 
Estamos hablando de alrededor de U$S 50:000.000 de encaje que deben constituirse en Letras de Tesorería. Es el total del Banco 
fusionado. 


Ese es un aspecto importante. Hoy mencionaba la necesidad de capitalización de U$S 20:000.000. Valdría la pena, por lo menos, 
considerar y tener en cuenta que desde el momento en que se trata de una fusión, el Banco Montevideo incorpora todo su capital. 
Quiere decir que asume todo el riesgo. De hecho, entonces, la modalidad de fusión no sólo implica un desembolso natural para que 
el nuevo Banco pueda acceder a los mínimos patrimoniales, sino también la responsabilidad sobre el total de la nueva institución. 


Dado que se planteó si los beneficios se computan o no, diría que ese es un aspecto importante a tener en cuenta, porque no se 
hubiera dado tratándose de un Banco que viniera por primera vez. En ese caso, sería la inversión estricta de ese capital; pero en 
éste es la consolidación en un único Banco de los dos patrimonios. Este es un detalle que me interesaba recalcar. 


SEÑOR MINISTRO..- Quiero dar respuesta a dos de las preguntas planteadas por el señor Senador Gallinal. 


Está claro que aquí hay una duda sobre la recuperación de la cartera agropecuaria del Banco La Caja Obrera, que tiene derecho a 
entrar en la refinanciación. Obviamente, todo incumplimiento que se dé hacia el futuro de esta cartera será de cargo de los 
compradores, porque el nuevo Banco pasa, así como está, a ellos. Si los deudores agropecuarios cumplen perfectamente con los 
U$S 25:000.000, el Banco no va a tener ningún costo desde ese punto de vista; en cambio, cualquier deudor que no cumpla 
razonablemente con sus obligaciones significará una pérdida para el nuevo Banco. Eso es imposible saberlo ahora; lo que nosotros 
hicimos fue tratar de cuantificar en un proceso de negociación qué era lo aceptable para el Banco comprador, dando alguna forma 
de seguro en esa eventualidad, y qué era lo más conveniente para nosotros, a fin de culminar un negocio que, insisto, nos parece 
muy acertado para el Estado. 


Básicamente, hemos aceptado una compensación, una contraprestación, un seguro de U$S 1:400.000 en dos años -el tercero y el 
cuarto- como una forma de enfrentar un riesgo que ahora queda por completo a cargo del comprador. Todo incumplimiento de esos 
U$S 25:000.000, en definitiva, va contra el U$S 1:400.000. Si el nuevo Banco no tiene incumplimientos, evidentemente, hoy 
pagamos un precio en exceso: si, por el contrario, el incumplimiento supera largamente estos U$S 1:400.000, obviamente 
habremos pagado un precio más conveniente que si nos hubiéramos quedado con una cartera que no se sabe si después 
podremos cobrar. En definitiva, estamos comprando un seguro, por llamarlo de alguna manera, del orden del 5% del monto total de 
los deudores agropecuarios del Banco La Caja Obrera, ya que los U$S 1:400.000 significan algo más del 5% de los 
U$S 25:000.000. 


Más allá de la valoración política que se pueda hacer de esto, repito mi razonamiento en términos estrictamente cuantitativos. Si no 
vendíamos el Banco La Caja Obrera, teníamos que integrar U$S 20:000.000 en un plazo más o menos inmediato y mantener una 
norma de excepción que cuesta, a las tasas de interés de hoy, U$S 750.000 por año. 


SEÑOR ASTORI.- ¿Además de los U$S 20:000.000 y no en sustitución de éstos? 


SEÑOR MINISTRO.- No es una sustitución; son dos formas de costo. Uno de única vez, o de dos o tres veces, y el otro 
anualmente, en tanto el Banco siga siendo propiedad del Estado. Uno podría pensar que el Banco se transforme sustancialmente 
en su manejo, pase a ser rentable y no tenga necesidad de todo esto, pero la experiencia de estos 14 años nos dice lo contrario. 
Digo esto con el mayor de los respetos por la conducción que el Banco ha tenido en estos años, que no quiero cuestionar de 
ninguna manera; no está en el ánimo de ninguno de nosotros hacer una revisión en ese sentido, pero tenemos que entender 
claramente que este era un Banco que tenía dificultades, que el Estado rescató, por decirlo de alguna forma, y que ha entrado en 
un proceso de rezago, en un ambiente muy competitivo y difícil. De modo que si el Banco La Caja Obrera continúa en manos del 
Estado, creo que no es arriesgado insistir en que tenemos la necesidad de realizar una capitalización del orden de los U$S 
20:000.000, con una pérdida anual para las finanzas públicas de alrededor de U$S 750.000 por año. Contra esto, hemos hecho una 
transacción que en el margen significó este costo adicional de U$S 700.000 por año durante dos años, es decir, el tercero y el 
cuarto. Ese es nuestro razonamiento. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATTLE.- Creo que no hice referencia a algún aspecto que mencionó el señor Senador Gallinal en cuanto al 
precio. El precio, tal cual lo establece el contrato, es U$S 5:100.000 al cual se le va a deducir, como expresó el señor Ministro, el 
faltante de previsiones de diciembre, en el momento de la firma. Para tener una idea, al mes de junio, los auditores estaban 
estimando ese faltante en U$S 1:200.000, aproximadamente. 


Hay otro concepto que podría dar lugar a la deducción, obviamente, a posteriori, porque al momento de la firma, el depósito es por 
U$S 5:100.000, ya que el descuento por faltante de previsiones se hará una vez que esté el informe del auditor. Por su parte, los 
U$S 2:473.000 empezarán a correr cuando se haya firmado el último convenio. Esos son los dos conceptos de deducción: uno 
establecido en el pliego, el de las previsiones -porque se podía saber que el transcurso del tiempo daría lugar a una deducción- y 
otro no previsto, el del Cupón Cero, que surge de las explicaciones que hemos brindado. Quiere decir que esos son los valores, 
pero la firma se hará sobre la base del precio pactado. 


SEÑOR GALLINAL.- Por si fuera necesario aclararlo, quiero señalar que aquí no estoy interpelando al equipo económico; 
simplemente estoy haciendo algunas preguntas que, en definitiva, no son otra cosa que profundizar en un pedido de informes que 
hice algunos días y que el señor Ministro aún no contestó porque tiene 14 días para hacerlo. Sin embargo para nosotros es 
fundamental conocer esta información para poder tomar una decisión definitiva sobre un tema en el que, obviamente, pesarán 
mucho esas otras consideraciones -quizás mucho más importantes- que está realizando el señor Ministro de Economía y Finanzas. 


La duda que me surge a medida que vamos avanzando, sobre todo en el tema de los encajes -no sé si estaba previsto en el pliego 
la posibilidad de la excepción del encaje por dos años ampliada al capital del Banco comprador- es hasta qué punto los hechos 


supervinientes no hacían necesario reconsiderar la posibilidad de un nuevo llamado a interesados para la compra del Banco. Ese 
es el concepto definitivo al que pretendo llegar a través de la información que nos vayan brindando; ese es el objetivo que busco, 
sin prejuzgar en esta materia. 


A fin de definir este tema, por lo menos en lo que a mí respecta y en lo que tiene que ver con el pedido de informes realizado, 
quisiera saber cuál es la norma jurídica que faculta al Poder Ejecutivo a incorporar como funcionarios públicos y, en particular, en la 
banca pública, a ese 20% del personal -que según las cifras que tengo en mi poder, equivale a 92 funcionarios, porque al 30 de 
junio de 2000 el Banco contaba con 456 empleados- en un momento en que está prohibido el ingreso de todo tipo de funcionarios a 
la Administración Pública, de acuerdo con una disposición que se aprobó en el período de gobierno que fue de 1990 a 1995. 


Por otro lado, también en cuanto a este tema, quiero decir que he recibido una información, que me cuesta aceptar, que se maneja 
a nivel de la Asociación de Empleados Bancarios del Uruguay, de la cual se desprende que el número total de empleados del 
Banco La Caja Obrera que se incorporaría como funcionarios públicos superaría largamente los 92, a los que se ha aludido. En 
definitiva, lo que nos interesa es confirmar esa cifra y saber en qué forma serían distribuidos. Este es un tema que nos preocupa 
enormemente porque estamos estudiando, junto con los señores Senadores Atchugarry y Sanabria y con el señor Vicepresidente 
de la República, algunas normas que tienen como objetivo bajar los costos operativos de la banca estatal que, obviamente, se 
verían resentidas ahora por el ingreso de nuevos funcionarios. 


En consecuencia, en primer lugar me gustaría saber qué norma habilita a realizar una incorporación de estas características y, en 
segundo término, quisiera confirmar si en definitiva son solamente 91 ó 92 empleados del Banco La Caja Obrera los que ingresarán 
como funcionarios públicos. 


SEÑOR MINISTRO..- Efectivamente, se trata de 91 empleados bancarios que van a pasar a la órbita de los Bancos públicos. Al 
respecto, le pediría al doctor Bustelo que haga referencia al marco legal en el que estamos tomando esta decisión. 


SEÑOR BUSTELO.- Se trata de 91 empleados, porque el pliego hace referencia al 20% de los funcionarios que figuran en la 
planilla de trabajo vigente al 30 de junio del 2000, que es el momento en que se pone en marcha esto. Eso queda congelado como 
un derecho que el comprador, obviamente, ejerció. Posteriormente, se han ido retirando algunos y es por ello que hay quien hace 
otros números, pero nosotros no tenemos más remedio que atenernos a un pliego que decía que el comprador tenía derecho a 
excluir un porcentaje de la planilla de trabajadores del Banco La Caja Obrera a esa fecha. 


Todos sabemos que la legislación uruguaya es muy restrictiva en lo que dice relación con el ingreso de funcionarios públicos. 
Prácticamente podríamos decir, sin temor a equivocarnos, que hoy en día no se puede ser funcionario público, en la normativa 
general, valga la redundancia, sin ya ser funcionario público. Esto quiere decir que no se puede ingresar a un cargo público sin ser 
funcionario público. Sin embargo, ello no quita que esa normativa tan rigurosa no tenga excepciones y, precisamente, hay una 
prevista por el Legislador, que está recogida en la Ley N* 16.127, de 1990, que en su artículo 4”, literal F) expresa que no regirán 
las exigencias del artículo 1” de la Ley -que es el que establece que para ingresar hay que ser funcionario público- en el caso de las 
designaciones y contrataciones que realice el Banco de la República Oriental del Uruguay al amparo de lo dispuesto por el artículo 
39 de la Ley N* 16.002 que prevé expresamente la incorporación por absorción, por parte de los Bancos oficiales, de funcionarios 
provenientes de diversos Bancos -que hoy ya no juegan en este tema- y, especialmente, del Banco La Caja Obrera. 


Todas estas Leyes han sido objeto de una serie de reelaboraciones que todos conocemos, pero el artículo 44 de la Ley N* 16.170 
dice -después de determinar alguna otra exigencia más para trabar el ingreso a la función pública- que quedan exceptuadas de las 
exigencias establecidas en el inciso anterior, las designaciones y contrataciones efectuadas de acuerdo al literal F) del artículo 4 
de la Ley N* 16.127. Quiere decir que el Legislador, en el año 1990, vuelve a ratificar aquella excepción que de alguna forma está 
en su espíritu y que se va manteniendo, de que los funcionarios provenientes del Banco La Caja Obrera puedan ser absorbidos, en 
este caso, por el Banco de la República porque, con el devenir del tiempo, se va desdibujando la posibilidad de absorción por los 
demás Bancos oficiales, y el que se mantiene es el Banco de la República. 


De manera que, desde el punto de vista jurídico, no hay obstáculos para que se realice la absorción. 


SEÑOR HEBER.- Simplemente, quisiera hacer una consideración de carácter general sobre las preguntas que estuvieron 
respondiendo los invitados de esta tarde. 


No hay ninguna duda, por lo menos en nuestro Partido, de que el Banco La Caja Obrera no podía seguir en manos estatales - 
digámoslo claramente- y que es una buena noticia el hecho de que nos lo podamos "sacar de encima". Sí hacemos la pregunta - 
una de las opciones la mencionó el señor Senador Gallinal y como se podrán imaginar coincido plenamente con él- de si al haber 
cambiado las reglas de juego, no era factible haber hecho un segundo llamado a interesados con un pliego arreglado en función de 
los cambios producidos. Esa es una de las respuestas que nos gustaría llevarnos hoy. 


La segunda pregunta es si cuando llegamos a la etapa del apartamiento del pliego -porque cambiaron las condiciones- y en función 
de los acuerdos a que se llegó -en cuanto a la tasa de interés en función del precio y al riesgo del deterioro de las carteras- no era 
factible buscar algún otro tipo de negociación menos costosa en virtud del patrimonio que, en definitiva, es el que tiene que imponer 
el comprador o el que se fusione con el Banco La Caja Obrera. Dicho de otra manera, si esto es válido para el Banco de Crédito - 
me pareció entender que el Presidente del Banco Central señalaba que está siendo atendido por el Banco Central en función de 
exigencias que no se imponen al resto del mercado- quisiera saber -en función del razonamiento que tenemos que hacer como 
partido político- si quizás no hubiera sido factible ir hacia ese camino y no tanto hacia el de los encajes, porque esta última opción 
nos deja la duda de que la fusión -que todo el mundo puede ver hasta con buenos ojos- sea un elemento de deterioro en el 
mercado, en función de que algunos puedan tener una ventaja por cuatro años de un encaje que no es sólo del Banco La Caja 
Obrera sino también del Banco Montevideo. 


Nos asaltan estas dudas y nos gustaría tener una respuesta global en este sentido. 


SEÑOR MINISTRO..- Con respecto a la primera pregunta, confieso que no lo habíamos pensado en esos términos, y voy a decir por 
qué no lo hicimos; además, voy a agregar por qué no creo que hubiera sido conveniente hacerlo. 


No lo pensamos en esos términos porque para nosotros el Banco La Caja Obrera estaba adjudicado al Banco Montevideo. 
Habíamos terminado una operación cerrada con una moña y casi perfecta, porque había un precio muy superior al patrimonio, el 
único factor que podía quedar en revisión lo iba a determinar una auditoría externa en forma totalmente objetiva, había una 
obligación -que conocíamos- de tomar 91 funcionarios a cargo del Estado -además de las otras consideraciones que he hecho- y 
salíamos de un Banco; no nos quedábamos con ninguna parte de su cartera. En definitiva, era una operación que se completaba 
totalmente. Para nosotros era un tema terminado. 


Ahora bien; apareció el tema de la cartera agropecuaria y entonces nos pareció lo más natural del mundo negociar este hecho 
superviniente con ese Banco comprador, con el que ya habíamos apurado todas las etapas y convenido todos los aspectos 
sustanciales. 


En cuanto a la segunda pregunta del señor Senador Heber, creo que no podíamos haber elegido otra modalidad, y pienso que ya 
he dado algunos detalles sobre este tema en particular. Manejamos este argumento sobre el eventual deterioro de la cartera, y las 
posibilidades no eran muchas. En algún momento pensamos en asegurar hasta una cierta cifra en el caso en que hubiera deudores 
que no honraran sus deudas. Cualquier cifra que hubiéramos establecido habría sido arbitraria y, seguramente, habría merecido las 
mismas dudas que tenemos hoy. En alguna oportunidad consideramos que una cierta cantidad de los U$S 25:000.000 no se iba a 
pagar, por lo cual era necesario asegurar hasta determinada cifra. Seguramente, este caso hubiera merecido las mismas dudas o, 
incluso, mayores que las que hoy tenemos. 


La otra posibilidad era quedarse con la cartera agropecuaria. Los señores Senadores saben que el Estado no es buen cobrador y 
que hubiera sido muy difícil asegurar un buen nivel de recuperación de dicha cartera si nos quedábamos nosotros con ella para 
luego gestionarla. 


¿Qué otras posibilidades hubiéramos tenido? Realmente, era muy difícil imaginar, teniendo en cuenta la encrucijada en la que nos 
encontrábamos, cuál era el camino a seguir. Se podría haber pensado que en la medida en que se fueran dando incobrables, el 
Estado le reintegraría al Banco comprador el monto de esos incumplimientos. Eso hubiera significado no sólo un compromiso para 
este Gobierno, sino para los siguientes. 


Esta es una fórmula que se ha echado a andar, pero va a requerir un tiempo de maduración. No nos pareció adecuado dejar a los 
próximos Gobiernos un problema adicional en este tema que, de por sí, era delicado. Elegimos esta solución, señores Senadores, 
porque nos pareció la menos mala. Es posible que ustedes tengan una opinión diferente, ya que han visto la negociación desde 
afuera. Creemos haber obrado con la tranquilidad de estar dando la mejor solución posible a un problema superviniente, que no 
estaba previsto en nuestro proceso de venta cuando lo lanzamos el año pasado y pensamos que había que solucionar lo antes 
posible. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Complementando lo que acaba de señalar el señor Ministro, quiero indicar al señor Senador 
Heber que el Banco Central, desde 1989 hasta el año 2000, ha hablado con muchos potenciales compradores. Se hizo un paneo 
muy intenso. En las tres oportunidades anteriores, entre la mayoría de los posibles interesados figuran varios Bancos que hoy 
están en plaza. Quiere decir que en su momento tuvieron la opción y no siguieron adelante. Incluso, hubo siete instituciones que no 
siguieron adelante, la mayoría de las cuales son de nombre prestigioso y merecen respeto internacional. Parecería que en un 
nuevo llamado no necesariamente se podría haber pensado que aparecieran nuevos operadores. Si bien siempre queda esa 
posibilidad, la historia muestra que en 4 intentos y 11 años hay elementos suficientes como para concluir que no era fácil encontrar 
un posible comprador. 


Si me permiten, quisiera hacer un breve comentario en virtud de que se ha vuelto a mencionar el tema del monto de encaje que 
tendría excepcionalidad por el efecto del Cupón Cero. Desde el punto de vista del Banco Central, hemos impuesto dos condiciones 
que podrán ser consideradas importantes o no. Mientras dura esa excepcionalidad, el nuevo Banco no va a poder distribuir en 
efectivo ninguna utilidad, bajo ningún título, denominación, dividendo, participación de utilidades, rescate de acciones ni otra 
modalidad que implique un beneficio en efectivo para los accionistas. Esto acarrea la necesaria capitalización de las utilidades. 


El segundo apartado establece otra limitante, cuando dice que no podrán incrementar las retribuciones u otros pagos bajo cualquier 
denominación a directores, síndicos y fiscales, superando los aumentos salariales otorgados con carácter general a la empresa. 


Quiere decir que hay dos elementos de monitoreo por parte del Banco Central en relación a este aspecto que ha estado bajo 
discusión. Me pareció importante destacarlo porque es parte de la resolución del Banco Central. 


SEÑOR MICHELINI.- Creo que hay dos aspectos involucrados. Uno de ellos es si el Estado uruguayo tenía que gestionar o no el 
Banco La Caja Obrera. Parece ¡ilógico que nunca se haya tomado una decisión política al respecto; lo que se resolvió fue evitar 
corridas y demás, y se asumió una responsabilidad, aunque nunca existió la voluntad política para hacerlo. 


El otro aspecto es la operación en sí, para lo cual se requiere conocer los números, independientemente de que hasta ahora la 
voluntad fue, no que pasara al Derecho Privado, porque ya está en él, sino que el Estado no se ocupara de su gestión. 


En este último caso, el razonamiento del señor Ministro nos dice que es necesario comparar la operación con la posibilidad de que 
el Banco quede en manos del Estado. En ese caso, además de invertir U$S 20:000.000 ó U$S 21:000.000, íbamos a tener una 
plata parada para siempre en lo que hace a la capitalización o al encaje del Banco. La otra opción sería la venta, es decir, recibir un 
dinero, que podrá ser más o menos en función de los ajustes, y quedarse con la posibilidad de bajar la tasa. Si me quedara con el 
Banco, reduciría la tasa de algo más del 13% a una cifra aproximada a un 9%, independientemente de que los productores sean 
muchos o pocos. A la vez, lo que estaría dando para que el Banco se lo lleve un privado serían U$S 700.000 en ese tercer y cuarto 
año, lo que totaliza U$S 1:400.000. En ese caso, la opción sería licitar de nuevo -sería la quinta vez- en un momento de 
incertidumbre económica o quedarse con la cartera, lo que implicaría que el Estado sería un mal cobrador. 


Puede estar bien razonado, pero quisiera que se me diera un elemento adicional para saber y tenerlo como dato cuando nos 
pregunten al respecto. El señor Ministro dijo que no se puede entender que el Banco ganaba. Entonces, si tuviéramos el encaje 
correcto, además de los U$S 20:000.000, estaríamos perdiendo U$S 1:000.000. Está bien; si se hiciera lo correcto estaríamos 
perdiendo U$S 1:000.000. La pregunta concreta apunta a saber cuánto cuestan al Estado, anualmente, esos 91 funcionarios. Si 


comparo la opción de poner los U$S 20:000.000 más esos U$S 1:000.000 de pérdida, además de esos U$S 700.000 en el tercer y 
cuarto año, resulta poco frente a lo que significará el costo de esos 91 funcionarios, algunos de los cuales no sabemos cuánto 
tiempo más de trabajo tendrán antes de jubilarse. En general, son salarios importantes que le generan cierto costo anual al Estado. 
Insisto en que la pregunta es cuánto le cuesta al Estado esta operación. 


SEÑOR MINISTRO.- Esos 91 funcionarios tienen un costo anual de aproximadamente U$S 2:500.000 por todo concepto, en donde 
se incluye sueldos y cargas sociales. 


SEÑOR MICHELINI.- ¿Dentro de qué promedio de edad se ubican? 
SEÑOR MINISTRO..- El promedio es variable, pero podemos decir que se ubican entre los 35 y 40 años. 


¿Esto es una pérdida total? Pensamos que no; puede haber cierto margen de duda, pero van a trabajar en los Bancos públicos, 
que más de una vez han reiterado su necesidad de personal. Precisamente, tenemos a estudio los presupuestos de los Bancos 
públicos que están previendo la contratación de nuevos funcionarios para el año próximo, obviamente, si el Poder Ejecutivo lo 
autoriza. En general, se trata de personal calificado y, en muchos casos, relativamente joven, por lo que puede significar un aporte 
de interés favorable para la gestión de los Bancos públicos. 


En síntesis, creo que esos U$S 2:500.000 ni por asomo se pueden considerar una pérdida o un costo adicional. Por el contrario, en 
nuestra opinión pueden aportarle a los Bancos públicos un factor favorable en la gestión y, de hecho, esos funcionarios se ganarían 
su sueldo en el buen sentido de la palabra. 


SEÑOR MICHELINI.- Aun cuando no esté cuantificado, supongo que los primeros años van a resultar más pérdidas que ganancias. 
Seguramente, con el transcurso del tiempo es probable que se necesite más personal, pero al principio, aun tratándose de 91 
funcionarios que el Estado no tomó -aunque los Bancos públicos puedan estar reclamando algunos; quizás no todos tengan el 
mismo perfil y no sean solicitados desde los lugares más convenientes- si bien no está cuantificado, el señor Ministro deberá 
acordar que aunque no se puede decir que todo sea pérdida, tampoco se puede decir que es ganancia. Lo cierto es que existe un 
costo inicial -por llamarlo de alguna manera- en el primer y en el segundo año de U$S 2:500.000 pero, tal como afirmó el señor 
Ministro en su evaluación, la transacción, el negocio, sigue siendo bueno. 


SEÑOR MINISTRO.- También hay que tener presente la siguiente consideración. Uno podría imaginar la hipótesis extrema según la 
cual prescindimos de esos 91 funcionarios. Como el señor Senador sabe, ello significaría una perturbación importante en el sistema 
bancario y desde el punto de vista social, etcétera. De modo que aquí lo que estamos tratando es de contemplar de la mejor 
manera posible esta situación. 


SEÑOR NUÑEZ.- Quisiera saber si esos U$S 93:000.000 que el Estado puso, cifra que el Banco Central ubicó, actualizada con un 
promedio de interés, en U$S 200:000.000, es el costo total del Banco durante los 14 años. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Ese es el total de aportes de capital que, como dije, se dieron en una cadencia, desde el año 
1988, de U$S 4:000.000, después otros U$S 4:000.000 hasta llegar a 1991, momento en que se produce la participación de la 
Corporación Nacional para el Desarrollo, con un aporte de U$S 45:000.000. De modo que no es el único costo, porque 
simultáneamente estaban las normas de excepción que ya tenía el Banco en forma paralela. No tengo la fecha precisa en que 
comienzan a regir las normas de excepción, pero recuerdo que, prácticamente desde el comienzo, ya había un encaje remunerado, 
insuficiencia de capital y ciertas relaciones técnicas no cumplidas. Algunas de estas variables pueden ser cuantificables como, por 
ejemplo, el encaje y la escasez de capital. Otras relaciones técnicas, como calce y descalce de moneda o topes de riesgo, son más 
difíciles de cuantificar, pero reitero que no es el único costo porque hay que agregarle las excepciones que tuvo durante el período, 
esto es, el directamente afectado al capital o a la absorción de pérdidas. Cuando había una pérdida y era necesario capitalizar 
aparecieron el Banco de la República o la Corporación Nacional para el Desarrollo y lo cubrieron; eso es lo que da U$S 93:340.000. 


SEÑOR MICHELINI.- Quiere decir, entonces, que desde el año 91 hasta la fecha, más allá de las excepciones, del encaje de 
capital y del tema de la moneda, todas las mejores condiciones como puede ser la capitalización por parte del Banco de la 
República o de la Corporación Nacional para el Desarrollo no se concretaron, lo que significa que dentro de las posibilidades de la 
gestión, por lo menos, se evitaron aportes de capital contra pérdidas importantes. 


SEÑOR RODRIGUEZ BATLLE.- Eso se evitó por la vía de excepcionar el monto de la responsabilidad patrimonial. Lo que era 
pérdida bajaba el patrimonio y el Banco Central aceptaba que siguiera por debajo, quiere decir que no se puso en efectivo y eso es 
como ahora. De alguna manera volvemos a alguna afirmación del comienzo: si lo que queremos es un Banco que cumpla con las 
normas al igual que el resto del sistema -los Bancos oficiales como, por ejemplo, el de la República, cumplen todas las normas de 
la banca privada- volvemos al planteo de la necesidad de capitalizar. Mientras tanto, ha ido bajando su patrimonio y, tal como 
dijimos, a diciembre del 2000 el patrimonio contable era U$S 885.000. Allí estaría la señal, señor Senador, de que estos aportes 
han sido absorbidos a lo largo de los años. 


SEÑOR PRESIDENTE.- La Comisión agradece la presencia del señor Ministro de Economía y Finanzas, del señor Presidente del 
Banco Central y de sus asesores, así como la información brindada. 


No habiendo más asuntos, se levanta la sesión. 


(Así se hace. Es la hora 18 y 13 minutos.) 


Linea del vie de báaina 
Montevideo, Uruguay. Poder Legislativo. 


